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вар, установленной производителем, торговой и транспортной наценок. Однако расчёт 
суммы косвенных налогов, которые покупатель перечисляет в бюджет, не является пол-
ным отображением косвенных эффектов: во–первых, часть налога на добавленную стои-
мость, которую уплатили покупатели, была включена для расчётов показателей бюджет-
ной эффективности, поэтому она должна быть исключена из определяемой суммы кос-
венных эффектов покупателей. Во–вторых, при реализации продукции через торговых 
посредников, косвенный эффект может распространяться и на них как сумма дополни-
тельно получаемой ими прибыли в результате дополнительной реализации продукции, 
производимой в рамках осуществления инвестиционного проекта.  
Если продукция используется в дальнейшем производстве, то необходима оценка до-
полнительных поступлений налогов в бюджеты в результате прироста выпуска продук-
ции: нами оцениваются косвенные эффекты по налогу на прибыль, отчислений в иннова-
ционные фонды, а также косвенным налогам. Все перечисленные нами выше косвенные 
эффекты относятся к положительным: то есть они приводят к получению бюджетами 
страны дополнительных поступлений от уплачиваемых стейкхолдерами налогов, сборов, 
пошлин. Тем не менее, в данном элементе возможно появление отрицательного косвен-
ного эффекта: при снятии с производства продукции, используемой в дальнейшем произ-
водстве и которая не имеет аналогов, производимых в конкурирующих компаниях.  
Исходя из проведённых оценок косвенных эффектов, определённых по всем элемен-
там бизнес–модели, можно определить положительные и отрицательные косвенные эф-
фекты стейкхолдеров, оказываемые на бюджеты в результате реализации проекта. Сумма 
положительных и отрицательных эффектов по проекту даёт в результате общий косвен-
ный эффект для бюджетов страны при осуществлении инвестиционного проекта. 
Очевидно, что при реализации крупных проектов специалисты по оценке могут столк-
нуться с необходимостью работы с ещё большими объёмами данных, пытаясь опреде-
лить, как реализация проекта окажет влияние на бюджеты путём анализа всех возможных 
контрагентов, конкурентов, работников и иных заинтересованных лиц. По нашему мне-
нию, анализ косвенных эффектов должен проводиться по существенным изменениям, к 
которым приводит реализация инвестиционного проекта. В остальных случаях мы исхо-
дим из предположения, что все экономические субъекты при условии того, что предприя-
тие, реализующее проект, не является их основным покупателем или поставщиком, или 
конкурентом, способны заменить его на другого возможного контрагента. Поэтому кос-
венный эффект будет незначителен, краткосрочен и малозначим для бюджета. 
Представленный порядок оценки косвенных эффектов позволит выявить наиболее 
значимые сдвиги, которые окажут наибольшее влияние на стейкхолдеров проекта, более 
детально оценить косвенные эффекты для бюджетов по основным стейкхолдерам, и ис-
пользовать в дальнейшем для оценки налогового мультипликатора проекта. 
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Аннотация. В статье рассматриваются актуальные, обусловленные текущей мировой 
экономической и политической конъюнктурой, проблемы и уязвимости банковского сек-
тора финансовой системы, как Российской Федерации, так и других стран СНГ. 
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В подавляющем большинстве стран мира банковский сектор является ядром финансо-
вой системы и ключевым элементом ее заемно–сберегательного сегмента. Именно дея-
тельность института банковских кредитных организаций является основным механизмом 
перераспределения финансовых ресурсов. Несмотря на свою важность и особую роль в 
структуре экономики страны, банковский сектор подвержен негативному влиянию мно-
гих факторов. Особенно это ощущается в настоящий период времени, с учетом непре-
кращающегося мирового экономического кризиса и сопутствующих ему сложностей. В 
данных условиях необходимым является оказание комплексной поддержки банковскому 
сектору с целью сохранения его стабильности и удержания тренда дальнейшего развития, 
в основе чего должна лежать достоверная аналитическая информация и верные выводы о 
совокупности его актуальных проблем и уязвимостей. 
Существует ряд факторов, фундаментально обуславливающих текущее состояние 
множества процессов и взаимосвязей в самых разных отраслях страны, в том числе и в 
финансовом секторе, а значит – и его банковском сегменте. К таким факторам можно от-
нести актуальную экономическую конъюнктуру (курс национальной валюты, уровень 
реального располагаемого дохода, темп инфляции и т. д.), внешнюю конъюнктуру (упо-
минавшуюся геополитическую ситуацию, объем иностранных инвестиций, перспективы 
внешнего заимствования), а также реализуемую государственную политику, которая мо-
жет, как сгладить имеющиеся противоречия, так и, наоборот, усугубить их. Совокупность 
воздействий данных факторов обуславливает наличие или отсутствие тех или иных уяз-
вимостей. В настоящее время целесообразно выделить следующие проблемы как наибо-
лее актуальные для банковского сектора России и многих стран пространства СНГ: 
1) Высокая административная нагрузка. 
Реализуемая государством политика в сфере финансовых рынков оказывает суще-
ственное влияние на их состояние. В настоящее время, с момента обострения факторов 
кризисных явлений, наблюдается общая тенденция усиления интенсивности контрольных 
и надзорных мероприятий, увеличения уровня административной нагрузки. На практике 
это выражается в ужесточении требований к обязательной отчетности, увеличении часто-
ты запросов и требований различного характера при одновременном сокращении време-
ни, предоставляемого для их подготовки, ужесточении санкций за ненадлежащее испол-
нение требований и предписаний. На содержание такой политики государства в части 
административного контроля сектора влияет как текущая экономическая конъюнктура, 
так и необходимость совершенствования поля деятельности ссудо–сберегательных орга-
низаций с целью защиты интересов потребителей финансовых услуг, снижения количе-
ства организаций, ведущих деятельность с нарушениями законодательства, а также про-
тиводействия легализации доходов, полученных преступным путем и финансированию 
терроризма.  В целом, уровень и интенсивность административного воздействия со сто-
роны регулирующих органов в настоящее время можно охарактеризовать как высокий. 
Это, в свою очередь, ведет к значительному увеличению всех видов издержек на обеспе-
чение выполнения требований регулирующих органов, в некоторой степени отвлекает 
трудовые и финансовые ресурсы от вопросов развития и совершенствования деятельно-
сти организации, а также вопросов внутреннего контроля. Указанная тенденция является 
повсеместной для всех отраслей и затрагивает не только организации банковского секто-
ра. 
2) Экономические и финансовые ограничения.  
Эти ограничения, как и высокая административная нагрузка, являются, с одной сторо-
ны, следствием проводимой политики по регулированию работы финансового сектора, с 
другой – во многом обусловлены текущей экономической конъюнктурой.  
В настоящее время, большинство действующих и вновь вводимых обязательных фи-
нансовых нормативов и ограничений, призваны защитить потребителей финансовых 
услуг от ущемления их интересов, искажения информации о стоимости этих услуг, со-
здать прозрачное правовое поле и идентичные условия для конкуренции между всеми 
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формами финансовых институтов. В качестве частного примера такого ограничения, 
можно указать введенную в России предельно допустимую стоимость кредита (займа), 
установленную ФЗ №353 «О потребительском кредите (займе)» в 2014–2015 гг. В рамках 
данного нормативного акта все потребительские кредиты (займы) были разделены на не-
сколько категорий, по каждой из которых ежеквартально публикуется свое предельное 
значение полной стоимости кредита (займа). [4]  В результате максимальная стоимость 
денежных средств, предоставляемых в кредит заемщику, оказалась строго ограничена. С 
одной стороны, это позволило сгладить различия между стоимостью кредитов и займов 
различных организаций, действующих в рамках одного сектора, с другой – ограничило 
их в вопросе установления необходимой стоимости заемной услуги, унифицировало все 
финансовые организации одного сектора вне зависимости от их размера, модели деятель-
ности и действующей во внешнем окружении близкой конкурентной среды.  
Подобные лимиты существуют и для максимальных ставок по привлечению средств, 
как для организаций банковского сектора, так и для некоторых НФО. Налицо тенденция 
снижения самостоятельности финансовых организаций в вопросах определения диапазо-
на стоимости оказываемых ими услуг, стремление государства унифицировать продукты, 
предлагаемые финансовыми организациями различных типов.  
Обязательность сохранения всех имеющихся нормативов в рамках требуемых значе-
ний, а также создание обязательных резервов и фондов, ограничение возможности банков 
самостоятельно определять приемлемую стоимость финансового продукта и правила его 
реализации, значительно затрудняют ведение текущей деятельности. Это провоцирует 
многих участников банковского сектора искать пути обхода существующих ограничений, 
многие из которых не соотносятся с интересами потребителей услуг. В качестве примера 
можно привести различные виды финансовой защиты, страхования, фактически навязы-
ваемые в настоящее время при заключении договоров кредитования физических лиц [1, с. 
184].  
3) Снижение объемов кредитования.  
Снижение темпов количественного роста кредитных портфелей банков ведет к сниже-
нию экономической эффективности их деятельности, заставляет искать альтернативные 
пути компенсации недополученного дохода.  
Данная проблема в первую очередь определяется текущей экономической конъюнкту-
рой, в особенности – снижением реальных располагаемых доходов населения. Кроме того 
с началом экономического кризиса значительно возросли риски потери работы, снижения 
заработной платы заемщика. Это, в свою очередь, создает предпосылки к возникновению 
просроченной задолженности в части кредитного портфеля. Как следствие – службы эко-
номической безопасности и андеррайтинга банков повышают требования к стажу работы, 
уровню дохода, возрасту, предъявляемые при проверке заявителей на кредит, вводят до-
полнительные требования по мерам обеспечения – поручительству, залогу. С другой сто-
роны, с учетом возросших процентных ставок и введения дополнительных сопутствую-
щих платежей при оформлении кредитов, значительно снизилась и реальная возможность 
их обеспечения со стороны заемщиков.  
Непростой является и ситуация с предоставлением кредитов юридическим лицам, в 
особенности – представителям малого и среднего бизнеса. Ввиду повышения частоты 
сбоев при расчетах с контрагентами, повышения случаев неплатежеспособности юриди-
ческих лиц, многие представители банковского сектора пересмотрели программы ком-
мерческого кредитования и ужесточили критерии их рассмотрения. В свою очередь, это 
сократило объемы возможного кредитования юридических лиц и снизило темпы роста 
заемных портфелей по данной категории. [1, с. 184]. 
4) Проблемы фондирования и привлечения средств.  
Недостаточность финансовых ресурсов для осуществления основной деятельности 
грозит банку снижением объемов предоставления заемных средств, ухудшением динами-
ки развития и роста, уменьшает стабильность его деятельности. [1, с. 184]  В настоящее 
время эта проблема все еще актуальна. Снижение доходов, а также инфляция и рост цен, 
провоцируют население к уменьшению объемов размещения сбережений и увеличению 
текущего потребления. Это особенно явно проявлялось в период начала кризиса – в кон-
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це 2014 – начале 2015 гг. Тогда были зафиксированы многочисленные факты изъятия 
средств из банковских вкладов и вложения их в различные формы движимого и недви-
жимого имущества, технику, оборудование, иные товары.     
Дополнительно усугубляет текущую ситуацию и тот факт, что процентные ставки по 
сберегательным программам в банках сейчас не в полной мере отвечают экономической 
конъюнктуре. Доход, получаемый вкладчиками от размещения средств, едва покрывает, а 
зачастую оказывается ниже прироста цен за период хранения сбережений в финансовом 
учреждении. Величина процентной ставки, по которой средства привлекаются банком, в 
первую очередь обусловлена величиной ключевой ставки, установленной ЦБ РФ. В 
настоящее время реализуется политика ее снижения, что, с одной стороны, несет пози-
тивный эффект удешевления кредитных средств для физических и юридических лиц, 
имеющих соответствующую потребность, но с другой – снижает сберегательную актив-
ность населения и бизнеса ввиду уменьшения привлекательности сберегательных про-
грамм.  
Третий фактор, оказывающий непосредственное влияние на возникновение проблемы 
фондирования банков в текущем периоде – это сложившаяся внешняя конъюнктура. 
Возможность заимствования средств на зарубежных, в особенности – западных, рынках 
фактически прекратилась. Интерес иностранных инвесторов к вложениям, как в россий-
скую экономику, так и в экономику других стран СНГ, в целом, и в банковский сектор, в 
частности, снизился, что еще  более обострило имеющиеся трудности[1, с. 185]. 
5) Проблемы инфраструктуры. 
Серьезной проблемой является неразвитость банковской инфраструктуры во многих 
регионах и, в особенности, – вне территорий крупных городских центров. Ввиду этого, 
лица, проживающие в поселках городского типа, селах и деревнях, имеют крайне ограни-
ченную возможность пользоваться финансовыми услугами. Многие участники банков-
ского сектора, с наступлением экономического кризиса, приняли решение о полном пре-
кращении своего присутствия в малых населенных пунктах [2, с. 8]. Причиной этого яви-
лась недостаточная рентабельность функционирования банковской модели в условиях 
низкого объема реализации услуг, ограничений каналов связи и сопутствующих высоких 
издержек на содержание обособленных подразделений.  
Наличие данной проблемы еще сильнее сокращает количество потенциальных пользо-
вателей финансовых услуг банков, сводя поле их деятельности к границам относительно 
крупных городов, что, в свою очередь, негативно влияет на объемы реализации банков-
ских продуктов и конечную эффективность  их функционирования. 
Кроме отмеченных выше проблем, банковский сектор испытывает в настоящее время 
и другие сложности. Так, слабо развиты системы управления, отмечается недостаточный 
уровень квалификации персонала, недостаточно проработаны процедуры среднесрочного 
и долгосрочного планирования и т.д. Еще более пагубный эффект на состояние сектора 
оказывает ориентация многих банков на ведение недобросовестной коммерческой прак-
тики, осуществление деятельности в обход существующих норм и требований законода-
тельства, что в конечном счете приводит к ужесточению политики регулятора в отноше-
нии как банковского сегмента, так и финансового рынка в целом [1, с. 185]. 
Отмеченные выше проблемы сформулированы в первую очередь по результатам ана-
лиза состояния банковской системы Российской Федерации, однако их можно с доста-
точно высокой степенью достоверности экстраполировать и на банковские сегменты фи-
нансовых рынков многих развивающихся стран, в особенности – стран СНГ. Необходимо 
в полной мере учитывать всю совокупность слабых мест банковского сектора и предпри-
нимать комплексные усилия по их устранению. Для этого, в первую очередь, необходимо 
совершенствовать процесс коммуникации представителей государственной власти, как с 
финансовым сектором, так и с физическими лицами, а также членами предприниматель-
ского сообщества. Также необходимо повышать эффективность взаимодействия непо-
средственно между финансовыми институтами с одной стороны и населением и бизнес 
сообществом с другой. Следует целенаправленно устранять имеющиеся противоречия, 
приводить механизм перераспределения финансовых ресурсов в сбалансированное со-
стояние. 
По
л
сГ
У
45 
 
Список использованных источников: 
1. Головко В.Б. Факторы, определяющие уязвимость банковского сектора РФ. В.Б. / РИСК: Ре-
сурсы. Информация. Снабжение. Конкуренция – 2016. – №4  – С. 182–186 
2. Головко В.Б., Хлызов А.Д. Развитие инфраструктуры ссудо–сберегательных учреждений как 
способ повышения доступности финансовых услуг для населения сельской местности / Междуна-
родный научно–исследовательский журнал – 2016. – №2(44) Ч. 1. Февраль.– С. 8–13 
3. Показатели деятельности кредитных организаций [Электронный ресурс]. — Режим доступа: 
http://cbr.ru/statistics/?PrtId=pdko_sub — (дата обращения 31.03.2017 г.) 
4. Федеральный закон "О потребительском кредите (займе)" от 21.12.2013 N 353–ФЗ (действу-
ющая редакция, 2016) [Электронный ресурс]. — Режим доступа: [Консультант плюс]. – (дата об-
ращения 07.10.2016 г.) 
 
 
УДК 338.28:336.74 
ДОСЛІДЖЕННЯ ДИНАМІКИ ГРОШОВОЇ МАСИ В УКРАЇНІ 
Дребот Наталія Петрівна, к.е.н., доцент,  
Львівський навчально–науковий інститут  
ДВНЗ «Університет банківської справи» 
Drebot Natalya Petrivna, associate professor Higher State Education Institution «Banking 
University», drebot72@gmail.com 
 
Анотація. У статті проведено аналіз стану грошової маси в Україні. Визначено ос-
новні показники оцінювання попиту та пропозиції  на гроші. Досліджено динаміку змін 
грошових агрегатів, коефіцієнтів готівки, монетизації економіки. 
Виявлено чинники, що вплинули на сучасний стан грошової маси країни та причини 
доларизації національної економіки. 
Ключові слова: грошова маса, грошові агрегати, коефіцієнт готівки, рівень долариза-
ції економіки. 
 
Важливу роль у досягненні сталого економічного розвитку держави відводиться гро-
шово–кредитній політиці, основною метою якої є забезпечення стабільності національної 
грошової одиниці. Ефективність грошово–кредитної політики визначається, передусім, 
збалансованістю попиту і пропозиції на гроші, виваженим контролем динаміки та струк-
тури агрегатів грошової маси.  
Обсяг та склад грошової маси, яка є одним з основних об’єктів монетарного регулю-
вання, характеризує сучасний перебіг соціально–економічних процесів у країні та впли-
ває на мікро– і макроекономічні процеси в державі: різке її зростання може призвести до 
збільшення інфляції, скорочення обсягів виробництва, погіршення стану платіжного ба-
лансу, зниження рівня зайнятості та доходів населення.  
Однією з передумов фінансової стабільності в країні є збалансованість попиту та про-
позиції на гроші, тобто відповідність обсягу грошової маси потребам економіки. До-
слідження динаміки та структури грошової маси дає можливість, по–перше, про-
аналізувати попит та пропозицію на гроші, оцінити їх збалансованість і викрити можливі 
диспропорції; по–друге, виявити недоліки монетарної політики держави, яку вона засто-
совує для забезпечення зростання грошової маси з урахуванням динаміки ВВП, ефектив-
ності виробництва й зайнятості; по–третє, обґрунтувати управлінські рішення щодо зба-
лансованості попиту і пропозиції грошей з огляду на поведінку суб’єктів господарювання 
та населення.  
Теоретичним аспектам дослідження сутності грошей, грошової маси та грошово–
кредитної політики присвячені численні наукові праці. Зокрема, ці питання розглядали 
Е. Долан, Дж. Кейнс, К. Кембелл, П. Самуельсон, І. Фішер, М. Фрідмен, Л. Харріс та ін.  
Проблеми державного регулювання грошово–кредитної сфери досліджували такі 
провідні українські вчені–економісти, як О. Василик, А. Гальчинський, В. Геєць, 
В. Лагутін, В. Лисицький, І. Лютий, В. Міщенко, А. Мороз, П. Нікіфоров, А. Пересада, 
М. Пуховкіна, М. Савлук, В. Стельмах, А. Чухно, В. Ющенко та ін. 
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